













负债率 70%～ 80%计算 ,国有资本投资约占全社
会固定资产投资的 10%～ 15%;以企业资产数量
为例 ,到 1998年底 ,国有非金融企业(简称国有企
业)共 23.8万户 ,以约为 4.8万亿元的国有资本拥

















1990 1703.81 830.19 4517.0 2986.3 529.5 1001.2
1991 2115.80 1023.23 5594.5 3713.8 697.8 1182.9
1992 3012.65 1461.10 8080.1 5498.7 1359.4 1222.0
1993 4615.50 2195.85 13072.3 7925.9 2317.3 1476.2
1994 6436.74 2918.61 17042.1 9615.0 2758.9 1970.6
1995 7403.62 3299.35 20019.3 10898.2 2389.4 2560.2
1996 8570.39 3615.00 22913.5 120006.2 3651.5 3211.2
1997 9917.02 3921.94 24941.1 13091.7 3850.9 3429.4
1998 1196.42 4516.73 28406.2 1536.93 4192.2 3744.4



















看 , “挤进”或带动效应占支配地位 。他通过美国州
与州之间以及其他七个国家的历史数据进行了比
较 ,证实了这一结论。经他计算 ,政府直接投资每
增加 1美元 ,私人投资约增长 0.45美元。此外 ,他
以美国 1950年 ～ 1988年近四十年的政府公共投



















排 ,国际贸易往来的变动等等 ,政府必须综合考虑 。
但从近年来我国的实践经验看 ,国家直接投资的积









































基础建设的力度 。据测算 , 1998年 1 元的国债可
带动 2.62亿元的社会资金的投入 ,到 1998年底 ,
中央财政拨付国债 717.82 亿元 , 银行配套资金
607亿元 ,两项措施大致增加国内生产总值 1122
亿元 ,拉动经济增长 1.5个百分点 。1999 年上半
年增发 800 亿元国债 ,在继续拉动经济增长方面 ,
取得比较满意的效果 。到 8 月底继续增发了 600
亿元国债 ,用于增加固定资产投入 ,以进一步增强
扩大内需的力度 ,实现 7%左右预期增长目标。据








业配套资金投入 ,可增加 2000亿元投资需求 ,部分
投资直接转化为居民收入 ,促进消费增长。




效应 。基础建设 、灾后重建的全面展开 ,使建材 、冶
金 、机械 、电力等行业市场需求明显增大 ,结合新经
济增长的培育 ,使经济结构得到合理的调整 ,市场
经济所需的基础设施 、基础工程和资本运行所需的
硬件环境得到较好的改善 。据测算 , 1999 年投入
的 1400多亿元的国债中用于基础设施 、企业技术
























情况下 ,有利于进口 ,但出口困难 ,如果这种状况持





术设备的购买 、租赁 ,以及外商直接投资 ,合理地吸
收外资 ,能使资本项目趋向平衡 ,因此政府直接投
资 ,不但促进国内供求之间在数量 、结构上的平衡 ,
也有利于国际收支平衡 。
第五 、以国债为主要筹资渠道的政府直接投资
有利于物价稳定。如果国债超过 GDP 的 60%,赤
字超过 GDP 的 3%,一般认为是超过了国际警戒
线 ,将出现偿债困难。据统计 ,我国中央债务 97 、
98 、99三年分别占 GDP 的 8.1%、9.9%,约 10%,










力 。其次 ,在市场不景气 ,银行惜贷与资金无处贷
矛盾并存的情况下 ,国家向商业银行发行国债 ,既
有益于避免信贷风险 ,改善投资环境 ,也利于刺激





































其二 、政府直接投资应到位 ,突出重点 ,把直接
投资与国有经济战略性重组 、治理地方经济结构趋
同结合起来 ,不许中途截留。从 1998年的情况看 ,
投资增加有效地拉动了经济增长 。但消费增长比
























起来 ,因此有必要创新其经营形式 , 据统计 , 到
1998年底 23.8万户国有企业中 ,其赢利面已达到
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